












An Analysis of Microcredit Interest Rates: 























































して，4度目には最大 30,000ペソまで融資する．他方では金融教育（financial literacy キャン






































































































et al. 2013）．さらに，Karlanらが行った足かけ 3年にわたるランダム化比較試験では，利子率
10％の低下に対し，既存顧客が借入額を 10％以上増加し，また新規の借入申請が増えており，











してきている．またメキシコの中央銀行（Banco de México）の利子率も 2009年 7月から 4.5％
を長らく一定に維持し，その後 2013年４％，2014年３％と低下している．他方，インドの中央










用の過去 3年の平均は 4.56％で，中央銀行利子率に 1％プラス程度であるから，闇のマーケット
から借入れているわけではない．
　とはいえ，競争市場から資金を調達するためにはある程度高めの配当を維持しなければならな






















３　GENTERA（コンパルタモスの持株会社）の 2013年 12月 26日付声明．
４　銀行の最高責任者や出資母体の ACCIONは，Newsweekや The New York Timesなどのインタ
ビューで，配当を出せることで融資原資が確保でき，それがより多くの低所得層の経済活動を支えられ
るという釈明を行っている（2008年 4月 5日付記事，Elisabeth Malkin, "Microfinance's Success Sets 






















注）(1)はMix Market の Country情報から融資総額 /総借入人口を算出．
出所）（1） http://www.mixmarket.org/mfi/country/Mexico　など
　　　（2）一人当たり GDPはWorldEconomic Outlook Express 2014．
表 2　ラテンアメリカ諸国および南アジア諸国平均融資額
2015 年




















































































































































６　Mix Marketのデータでは，コンパルタモス職員の平均給与は，対 GNI比で 1.51であり，一人当た



































































複利 117.5％）  16％の IVA（付加価値税）を含めた場合





















































































































































総支払額 1132.76 8817.08 0.24093 1154.62 8851.97 0.27947
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